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１．はじめに
　東京証券取引所における有価証券上場規定436条の
２第１項は、上場内国株券の発行者は、一般株主保護
のため、独立役員を１名以上確保しなければならない
旨、規定している。ここでいう「独立役員」とは、会
社法２条15号における、社外取締役、すなわち、株式
会社の取締役であって、当該株式会社又はその子会社
の業務執行取締役若しくは執行役又は支配人その他の
使用人でなく、かつ、過去に当該株式会社又はその子
会社の業務執行取締役若しくは執行役又は支配人その
他の使用人となったことがないものか、同条16号にお
ける、社外監査役、すなわち、株式会社の監査役であっ
て、過去に当該株式会社又はその子会社の取締役、会
計参与、若しくは執行役又は支配人その他の使用人と
なったことがないものであり、会社法施行規則２条３
項５号に規定する社外役員に該当するものであるとさ
れている。
　会社法施行規則２条３項５号は、社外役員の定義と
して、次の⑴～⑶のいずれかの要件に該当するもので
あることとしている。すなわち、⑴会社法369条１項
において、取締役会の決議は、議決に加わることがで
きる取締役の過半数１が出席し、その過半数２をもっ
て行うものとされているが、同法362条４項１号およ
び２号に掲げる事項（重要な財産の処分及び譲受けお
よび多額の借財）についての取締役会の決議について
は、あらかじめ選定した３人以上の取締役（以下、特
別取締役という）のうち、議決に加わることができる
ものの過半数が出席し、その過半数をもって行うこと
ができるが、そのためには、取締役の数が６人以上で
あり、そのうち１人以上が社外取締役であることが必
要とされており、ここでいう社外取締役であるか、委
員会設置会社における各委員会の委員の過半数は社外
取締役であることが求められている（会社法400条３
項）が、ここでいう社外取締役であるか、会社法423
条１項は、株式会社の役員等が、その任務を怠ったと
きは、株式会社に対し、これによって生じた損害を賠
償する責任を負う旨定めているが、当該役員等が職務
を行うにつき善意でかつ重大な過失がないときは、賠
償の責任を負う額から、①当該役員等がその在職中に
株式会社から職務執行の対価として受け、又は受ける
べき財産上の利益の１年間当たりの額に相当する額と
して法務省令で定める方法により算定される額に、２
を乗じて得た額（社外取締役としての区分）、②当該
役員等が当該株式会社の新株予約権を引き受けた場合
における当該新株予約権に関する財産上の利益に相当
する額として法務省令で定める方法により算定される
額の合計額（以下、最低責任限度額という）を控除し
て得た額を限度として、株主総会の決議によって免除
することができるが、その対象としての社外取締役
であるか、会社法427条１項により、社外取締役等の
任務懈怠の責任について、当該社外取締役等が職務を
行うにつき善意でかつ重大な過失がないときは、定款
で定めた範囲内であらかじめ株式会社が定めた額と最
低責任限度額とのいずれか高い額を限度とする旨の契
約を社外取締役と結ぶことができる旨を株式会社は定
款で定めることができることを規定しているが、ここ
でいう社外取締役かのいずれかであること、⑵会社法
335条は、監査役会設置会社においては、監査役は３
人以上必要であり、そのうちの半数以上は社外監査役
でなければならない旨を定めているが、ここでいう社
外監査役か、会社法427条１項により、社外取締役等
の任務懈怠の責任について、当該社外取締役等が職務
を行うにつき善意でかつ重大な過失がないときは、定
款で定めた範囲内であらかじめ株式会社が定めた額と
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最低責任限度額とのいずれか高い額を限度とする旨の
契約を社外取締役と結ぶことができる旨を株式会社は
定款で定めることができることを規定しているが、こ
こでいう社外監査役かのいずれかであること、⑶当該
会社役員を当該株式会社の社外取締役又は社外監査役
であるものとして計算関係書類、事業報告、株主総会
参考書類その他当該株式会社が法令その他これに準ず
るものの規定に基づき作成する資料に表示しているこ
とである。
　本稿では、こうした独立役員の１つである独立取締
役を上場企業だけでなく、一般企業において設置する
ことにより、得られる効果、活用方法を検討するとと
もに、現在の「独立取締役」制度の法的問題点を明ら
かにし、企業活性化につながる形での制度案を考えて
みたい。
２．独立取締役の現状
　東京証券取引所の調査によれば、現在、上場する全
ての株式会社（2,275社）において独立役員が確保さ
れている３ことが明らかになっている。
　そのうち、独立役員を２名以上確保したとする会社
は、1,252社存在し、全体の比率としては55.0％にあた
る。東京証券取引所に届け出られた独立役員の総数は、
延べ4,815名であった。
　また、独立役員のうち、社外取締役は1,280名、社
外監査役は3,535名４であり、独立役員としての社外取
締役、すなわち独立取締役の数の少なさが見受けられ
る。このような現状をみると、上場企業の多くは、独
立取締役よりも独立役員としての社外監査役を求めて
いるものであるといえそうであるが、このことは、会
社の意思決定に独立役員を関与させるか否かについて
の会社ないし業務執行権限を持つ最上位の経営者層の
考え方が強く反映されているものと考えることができ
る。すなわち、監査役はあくまで、会社法381条１項
にあるように、取締役の職務の執行を監査する者で
あって、会社の意思決定の過程に直接関わるものでは
なく、独立監査役を置く会社については、会社の意思
決定の過程にできるだけ会社の外部の者に関わってほ
しくないという考えが存在している可能性があるとい
える。また、反対に独立取締役を置く会社は、会社の
意思決定の過程に社外の人間が関わることを何らかの
形で了承しているとも考えられ、会社の意思決定の透
明性、公正性が一定程度担保されるものと考えられる。
３．独立取締役に求められる役割
⑴　概論
　前述の通り、東京証券取引所における有価証券上場
規定では、一般株主保護のためという視点が明記され
ている。平成18年に会社法が施行され、従来、株式会
社を設置する際の最低資本金制度が廃止されるなど、
それまで資本金の用意ができずに起業をあきらめてい
た方たちにとっては、朗報であったと思われる。しか
しながら、このことは、資金的な裏付けのない、実態
のない会社が設立される可能性も考えられるととも
に、会社法により、いわゆる一人会社も許容され、会
社を私物化し、株主からの出資を自己の私利私欲のた
めだけに用いる可能性も否定できない状況がある。こ
のような状況の中で、会社としての意思決定に、会社
と一定の距離をもった独立取締役が関わることができ
るような組織を作ることは、一般株主だけでなく、会
社債権者や取引先にとっても、信頼、信用できる会社
としての指標の一つとなるといえる。
　実際に、独立取締役とは異なるが、会計参与に関し
ては、中小企業の計算の適正化ないし、中小会社の会
計を信頼に足りるものとする目的から導入されたもの
であるが、これにより、会計参与制度を導入した会社
には、従来以上の当該会社の計算書類等が正確である
ことの信頼、会計の明確化があり、金融機関からの融
資に際しても、高い信用力が与えられ、融資を受ける
際、一定の優遇が得られる事例が多く見受けられる５。
このような活用が独立取締役にできるかどうか、検討
していきたい。
　また、東京証券取引所は、上場企業に対し、届け出
に際し、独立役員に指定した理由を記載することを求
めており、そこでは、本人の経験、専門性、見識、利
益相反の回避、一般株主への配慮、客観性、利害関係
がないことなどが挙げられ、期待する機能として、助
言、アドバイス、監督、監視６といったものがあった。
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　支配株主が存在するなど特別の事情がない限り、現
在の大規模公開会社では、業務執行権限を持つ最上位
の経営者層に会社の意思決定権限が集中し、彼らは、
株主その他の会社関係者からの制約を実質的に受ける
ことなく、会社業務の運営を行うことができ、その結
果として、時として会社経営陣が違法ないし不適切な
業務執行を行うこともあり、これに対処する方法の典
型的なものとして、会社内部に経営者の行き過ぎを
チェックする機関をビルトインし、その者によるモニ
タリングを有効たらしめること７が必要であると考え
られ、独立取締役はこの意味でも有効な役割を果たす
ものであると思われる。
⑵　競業取引、利益相反取引における公正性の担保
　会社法356条１項は、株式会社の取締役が①自己ま
たは第三者のために株式会社の事業の部類に属する取
引をしようとするとき、②取締役が自己または第三者
のために株式会社と取引をしようとするとき、③株式
会社が取締役の債務を保証することその他取締役以外
の者との間において株式会社と当該取締役との利益が
相反する取引をしようとするときは、株主総会におい
て、当該取引について重要な事実を開示し、その承認
を受けなければならないと規定している。①に関して、
取締役がその地位に基づいて会社の事業に関して取得
した知識ことに得意先の状況に関する知識を、会社と
競業関係にある自己または第三者の営業のために利用
して、会社に損害を与えることを防止する趣旨８であ
るとされるが、独立取締役には、こうしたいわゆる競
業取引を事前に防止すること、または当該取締役の行
為が競業取引にあたるか否かを第三者的な視点で判断
することが求められているといえる。また、当該取締
役の行った取引が「株式会社の事業の部類に属する」
ものか否かの判断においては、公平な視点で判断する
必要もあり、当該株式会社の内部者ではないというこ
とが重要な要因となることも考えられる。しかしなが
ら、後に検討するが、こうした一定の判断や、競業取
引の抑制効果を期待される独立取締役については、一
定の資質や資格、経験が求められることになり、そう
した独立取締役の担い手や、独立取締役にふさわしい
ものであるかの判断基準が複雑なものになるという懸
念もある。
　また、②、③に関しては、取締役が自己または第三
者の利益を図って会社に不利益を与えることを防止す
る９ものであるが、取引の正当性について、会社の内
部者の立場では、当該取締役に対し、疑問を呈するこ
とは難しいと考えられるが、独立取締役の立場であれ
ば、取引の正当性について、疑問を呈するとともに、
客観的に資料等を精査できるものと考える。
⑶　実質的経営者の任免
　現行の会社法上、独立取締役のみが、代表取締役等
の実質的な経営者の選任、任免を行うような制度は設
けられていない。しかしながら、会社の外部からの視
点をもつとともに、株主の期待、利益についてバラン
ス良く配慮できる立場として、独立取締役が機能する
ことが考えられる10。
⑷　ニューヨーク証券取引所（NYSE）における上場
基準からの示唆11
　ニューヨーク証券取引所における上場基準303A．
01は、上場企業は当該企業の取締役のうち過半数を
独立取締役（independent directors）とすることを求
めている。そして、303A．02では、独立取締役の独
立性の判断基準を規定している。この上場基準におい
ては、独立取締役が必要とされる場面が多く存在して
いるが、独立取締役が機能しない可能性を指摘する見
解12も存在する。そこでは、独立取締役には、基本的
には企業内部の関係性に囚われることなく、業務の適
正性を確保することが求められているわけであるが、
効果的に企業の内部者を監督することが困難であると
ともに、監督をするための情報を得る手段等が企業の
内部者、経営者を頼りにしている側面があるとされて
いる。
　そこで、独立取締役には他の取締役の監督、業務の
適正性を確保するために必要な情報を、企業の内部
者、経営者に依存せずに得ることができる能力、体制
作りを行うことのできる行動力が求められているとい
える。しかしながら、そのような能力、行動力がある
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ということを示すことは、独立取締役選任の際に、株
主の立場からは歓迎されるであろうが、企業の経営者
の中には敬遠する材料となる可能性もある。
４．企業活性化のための独立取締役の活用と法的
課題
　これまで検討してきたことなどから、企業が独立取
締役を受け入れることは、その企業が意思決定を行う
際、会社外部の経験、知見に基づいた判断を考慮し、
意思形成過程の一部分となることを求めているともい
え、企業の意思決定の客観的公正性を裏付けるものに
なりうるものである。しかしながら、前述のように、
上場企業においても独立役員として社外取締役を指定
することを避ける傾向が見受けられ、企業の意思決定
のプロセスにできるだけ外部者を関わらせることを避
けようとする姿勢が強いように感じられる。
　そこで、あえて上場企業でも躊躇する向きのある独
立取締役を受け入れ、企業の意思決定の客観的公正性、
透明性を高めることによって、企業をより活性化する
ことができるのではないかと考える。ただし、独立取
締役の法的な位置付けは、現在検討されているものの、
明確なものとなっていない。
　特に、法制審議会会社法制部会資料の会社法制の見
直しに関する要綱案（案）によれば、社外取締役の要
件として、当該株式会社の取締役等の配偶者又は２親
等内の親族である場合は除外すべきこと、社外取締役
就任の前10年間、当該株式会社又はその子会社の業務
執行取締役若しくは執行役又は支配人その他の使用人
であったことがないことを要するという形で、要件の
明確化も議論されている。これに近しい形で、すでに
東京証券取引所は、独立役員の独立性の判断基準を設
けてはいるが、これを法制化すべきか否か、さらに社
外性、独立性判断のために必要な基準があるか否か検
討する余地があると考える。
　イギリスにおいて、会社の財産は、会社によって、
株主のために運用されており、そして、その財産を
管理しているのは取締役であるため、取締役は、そ
の運用を誤った場合には受託者（trustee）として責
任を負う、と永く信じられてきたが、その後、取締
役は、会社または会社財産の受託者であるだけでな
く、実際には、本人たる会社と信任関係（a fiduciary 
relationship）にたつ代理人（agent）でもあると考え
られるようになった13とされているが、こうした受託
者ないし代理人の行為、行動を客観的に公正、公平な
視点で評価するとともに、監視、監督機能を十分に発
揮できるような形で、独立取締役の制度を構築してい
くべきであると考える。そのため、会社法の枠組みを
超えて、様々な法領域における枠組みの検討、利用が
なされるべきであると考える。
　そして、上場企業に限定することなく、一般の株式
会社に独立取締役の設置が進められることによって、
あくまで一部の企業に限定された話ではあるが、少数
の実質的経営者によって企業の意思決定が恣意的にな
されているという疑念を消し去ることにつながり、企
業の信頼向上、活性化が見込まれると考える。
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11　http://nysemanual.nyse.com/lcm/sections/lcm-sections/
chp_1_4/default.asp
12　Stephen M Bainbridge, A Critique of the NYSE's Director 
Independence Listing Standards, UCLA School of Law, 
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13　田村詩子『取締役・会社間の取引』（勁草書房、1996年）２頁。
